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การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีช้ีว ัดความคืบหน้าการปอ้งกันการมีส่วนท่ีเกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปช่ัน (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนท่ีจัดท าโดยสถาบันท่ีเกี่ยวข้อง   เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะ เบียนและมิได้ใ ช้ข้อมูลภายในเพ่ือการประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่าน้ัน  ดัง น้ัน ผลก ารประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้
ภายหลังวันดังกล่าวหรือเม่ือข้อมูลท่ีเกี่ยวข้อง มีการเปลี่ยนแปลง   ท้ัง น้ี บริษัทหลักทรัพย ์ โกลเบล็ก จ ากั ด มิได้ย ินย ัน ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย ่างใด ท่ีมา : www.cgthailand.org 

              
COMPANY  NOTE 5 พฤษภาคม 2563 

Sector : mai / Consumer Products ราคาปิด 14.60 บาท 

JUBILEE ENTERPEISE PLC.  (JUBILE)  “ถือ” ราคาเหมาะสม  13.80  บาท 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
  

Source:  Company Reports and Globlex Securities Estimates 
 

PERTINENT
 INFORMATION 

SET Index 1,282.68 

Market Cap. Bt2,544Mn 
Total Shares 174.27m common share Par Bt.1.00 

Major Shareholders (As of 9 Mar 20) 

นายวโิรจน์ พรประกฤต   37.57% 
นางสุวฒันา ตุลยาพศิิษฐ์ชัย          7.03% 
นายมนต์ชัย ลีศิริกุล            4.03% 
% Free float 45.00% 

 
Source: SET Smart 
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Anti-Corruption score : ประกาศเจตนารมณ์ 

CORPORATE GOVERNANCE 
 
CG Rating :  

 
 

ตารางแสดงยอดขาย ค่าใช้จ่าย และก าไรสุทธิ 
 
 
 
 
 
 
 

ท่ีมา งบการเงิน 

ความเสี่ยง : COVID-19 กลับมาระบาดรุนแรงรอบ 2  

                   : เศรษฐกิจฟ้ืนตวัชา้แมป้ลดล็อกดาวน์จาก COVID-19  

EARNINGS FORECAST 
Year to Dec 2560A 2561A 2562A 2563F 2564F 

Net profit (Btm) 185 191 262 160 256 

EPS (Bt) 1.06 1.10 1.50 0.92 1.47 

Growth  (%) 17 4 37 -39 60 

PER Basic (x) 16.3  15.8  11.5  15.9  9.9  

BV (Bt) 4.9 5.3 6.1 6.4 7.0 

P/BV (x) 3.5 3.2 2.8 2.3 2.1 

DPS (Bt) 0.46 0.64 0.76 0.56 0.89 

Yield  (%) 2.7 3.7 4.4 3.8 6.1 

ปรับลดคาดการณ์ก าไรปี 63 และราคาเหมาะสมลงจากผลกระทบ COVID-19 

 บริษัทได้รับผลกระทบโดยตรงจากการส่ังปิดห้างสรรพสินค้า  
 คาดผลประกอบการ 1Q63 อ่อนตวั 41%QoQ และอ่อนตัว 10%YoY 
 ปรับลดประมาณการปี 63 และ 64 ลง 42% และ 12%ตามล าดบั 
 คงค าแนะน  า “ซ้ือ” แต่ปรับลดราคาเหมาะสมสู่ 13.80 บาท 

ประเดน็ส าคญัในการลงทุน :  
 บริษัทได้รับผลกระทบโดยตรงจากการส่ังปิดห้างสรรพสินค้า : บริษทัตอ้ง

หยดุด าเนินงานสาขาทัง้หมด 131 สาขา ซึ่งตัง้อยูใ่นหา้งสรรพสินคา้ตัง้แต่
วนัท่ี 22 มีนาคม 63-1 มิถุนายน 63 ฝ่ายวจัิยคาดวา่จะส่งผลโดยตรงต่อ
ยอดขายเน่ืองจากยอดขายกวา่ร้อยละ 90% มาจากสาขา ขณะท่ียอดขายผา่น
ชอ่งทางออนไลน์อยูใ่นสัดส่วนต ่า และเคร่ืองประดบัเป็นสินคา้ฟุ่มเฟือยท า
ใหไ้ดรั้บผลกระทบโดยตรงจากภาวะเศรษฐกิจชะลอตัวและจ านวนผู ้
วา่งงานเพิม่ข้ึนอยา่งตอ่เน่ือง ลา่สุดจ านวนผูต้กงานในประเทศไทยจาก
ผลกระทบของ COVID-19 เพิม่ข้ึนสู่ 3-5 ลา้นคน  

 คาดผลประกอบการ 1Q63 อ่อนตวั 41%QoQ และอ่อนตัว 10%YoY : ฝ่าย
วจัิยคาดรายไดแ้ละก  าไร 1Q63 อยูท่ี่ราว 380-390 ลา้นบาทและ 40-50 ลา้น
บาท หดตวั 25%QoQ และ 41%QoQ ตามล าดบั เน่ืองจากการแพร่ระบาดของ 
COVID-19 ในประเทศไทยเร่ิมตัง้แตเ่ดือน ก.พ. ส่งผลใหย้อดขายชะลอตวั
เพราะประชาชนเร่ิมต่ืนตวัและส ารองเงินสดเพิ่ม ข้ึนตั้งแต่เดือน ก.พ. 
นอกจากน้ี 1Q63 ไดรั้บผลกระทบจากปิดหา้งสรรพสินคา้ของภาครัฐ เราคาด
วา่อตัราก  าไรขัน้ตน้จะออ่นตวัลงจาก 47.6% สู่ 46% ตามยอดขายท่ีชะลอตวั 
และคาดวา่อตัราส่วนคา่ใชจ่้ายในการขายและบริหารตอ่ยอดขายทรงตัวท่ี
ระดบั 31% อยา่งไรกต็ามเราคาดวา่ก  าไร 2Q63 จะออ่นตวัลงตอ่และเป็นไตร
มาสท่ีแยท่ี่สุดในปีน้ีเ น่ืองจากได้รับผลกระทบโดยตรงจากการปิด
หา้งสรรพสินคา้และจะคอ่ยไ ฟ้ืนตวัข้ึนในคร่ึงปีหลงั 

 ปรับลดประมาณการปี 63 และ 64 ลง 42% และ 12%ตามล าดับ  : จาก
ผลกระทบของ COVID-19 ฝ่ายวจัิยปรับลดคาดการณ์ก  าไรปี 63 และ 64 ลง
จาก 280 ลา้นบาท และ294 ลา้นบาทเหลือ 160 ลา้นบาทและ 256 ลา้นบาท
ลดลง 42% และ 12% ตามล าดบั โดยเราปรับลดสมมติฐานรายไดปี้ 63 ลง 
25% จากประมาณการเดิมสู่ 1.38 พนัลา้นบาทเน่ืองจากผลกระทบของการ
ปิดหา้งสรรพสินคา้เป็นเวลาเกอืบ 3 เดือน และคาดวา่  SSSG จะออ่นตวัลง 
ขณะท่ีคาดวา่อตัราก  าไรขัน้ตน้จะลดลงจาก 46% สู่ 45% ตามยอดขายท่ีชะลอ
ตวั พร้อมกนัน้ีเราปรับลดคาดการณ์รายไดปี้ 64 ลง 12% จากประมาณการ
เดิมสู่ 1.83 พนัลา้นบาท เน่ืองจากเราคาดวา่เศรษฐกจิและก  าลงัซือ้จะคอ่ยไ 
ฟ้ืนตวัในปี 64  

 ปรับลดค าแนะน  าจาก “ซ้ือ” เป็น “ถือ” และปรับลดราคาเหมาะสมสู่ 13.80 
บาท: ฝ่ายวจัิยประเมินมลูคา่เหมาะสมดว้ยวธิี PE Ratio โดยอิง Prospective 
P/E ท่ีระดบั 15 เทา่ (PE Ratio เฉล่ียยอ้นหลงั 2 ปี) โดยคาดการณ์ก  าไรตอ่หุน้
ปี 63 ราว 0.92 บาทตอ่หุน้ไดร้าคาเหมาะสมอยูท่ี่ 13.80 บาทตอ่หุน้ลดลงจาก 
22.5 บาทตอ่หุน้ คาดหวงัอตัราเงินปันผล 3.8%ตอ่ปี เราจึงปรับลดค าแนะน า
จาก “ซือ้” เป็น “ถือ” 

(MB) 4Q62 3Q62 %QoQ 4Q61 %YoY 2562 2561 %YoY

Sales 512.13 421.19 21.6% 423.88 20.8% 1,806.55 1,548.15 16.7%

COGS -271.69 -220.44 -23.2% -249.07 -9.1% -964.09 -860.50 -12.0%

Gross Profit 240.44 200.75 19.8% 174.81 37.5% 842.46 687.65 22.5%

SG&A -143.49 -127.44 12.6% -120.10 19.5% -529.05 -454.49 16.4%

Net Profits 80.51 62.24 29.4% 45.27 77.9% 262.22 191.19 37.1%

EPS(Bt) 0.46 0.36 29.4% 0.26 77.9% 1.50 1.10 37.1%
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The opinions and information presented in  this report are those of the Globlex Securities Co. Ltd. Research Department.  No r epresentation or warranty in  any form regardin g the accuracy, completeness, correctness or fairness of opinions and information of this report is offered by Globlex Securities Co. Ltd.  Globlex Securities Co. 

Ltd. Accepts no liability  whatsoever for any loss arising from the use of this report or its contents.  This report (in  whole or in  part) may not be reproduced or published without the express permission of Globlex Securities Co. Ltd. 

This report (in  whole or in  part) may not be reproduced or published without the express permission of Globlex Securities Co. Ltd. The disclosure of the survey result of the Thai Institute of Directors Association (“IOD”) regarding corporate governance is made pursuant to  the policy of the Office of the Securities and Exchange 
Commission. The survey of the IOD is based on the information of a company listed on the Stock Exchange of Thailand and the Market for Alterative Investment disclosed  to  the public and able to  be accessed by a general public investor. The result, therefore, is from the perspective of a third  party. It is not and evaluation of operation 

and is not base on inside information. 

The survey result is as of the date appearing in  the Corporate Governance Report of  Thai Listed Companies. As a result, the survey result may be changed after that date. Globlex Securities Co.Ltd. does not confirm nor certify  the accuracy of such survey result. 

 

 
 
 

Balance Sheet (Btm) 60A 61A 62A 63F 64F

Cash 316 410 535 633 573

Receivables 124 119 120 112 151

Inventory 646 587 639 529 714

Other current assets 9 8 9 10 13

Current assets 1095 1124 1303 1284 1451

Non-current assets 109 117 185 118 124

Total assets 1205 1240 1488 1402 1575

Current liabilities 323 300 415 269 341

Long-term liabilities 21 10 14 11 12

Total liabilities 344 310 429 280 353

Paid-up, prem share & others 267 267 267 267 267

Retained earnings 594 663 793 856 956

Equity 861 930 1060 1122 1222

P&L (Btm) 60A 61A 62A 63F 64F

Sales 1,542 1,548 1,807 1,360 1,834

Cost of sales -870 -860 -964 -748 -1,009

Gross profits 672 688 842 612 825

Other Revenues 7 6 14 15 3

Selling & admin exp. -448 -454 -529 -390 -508

EBIT 232 239 327 237 320

Interest exp. -1 -0 -0 -0 0

EBT 230 238 327 237 320

Taxes -46 -47 -65 -77 -64

 Net profit 185 191 262 160 256

EBITDA 257 263 350 259 343

Fully Diluted EPS (Bt) 1.06 1.10 1.50 0.92 1.47

Cashflow projection (Btm) 60A 61A 62A 63F 64F

EBIT(1-t) 277 286 392 314 384

Dep. & Amortization 26 24 23 22 23

Change in net working capital -68 -85 -51 -191 -94

Capital expenditure 15 13 4 0 -6

Firm free cashflow 249 238 368 145 307

Cashflow projection (Btm) 60A 61A 62A 63F 64F

Gross profit margin 43.6% 44.4% 46.6% 45.0% 45.0%

Net profit margin 12.0% 12.3% 14.5% 11.8% 13.9%

Current ratio (x) 3.4              3.8              3.1              4.8              4.3              

Times interest earned (x) 192.4         901.4         - - -

Debt to Equity (x) 0.4              0.3              0.4              0.2              0.3              

ROA 15% 15% 18% 11% 16%

ROE 21% 21% 25% 14% 21%

Trends (%) 61A 62A 63F 64F

Sales growth 0% 17% -25% 35%

Expense growth 2% 16% -26% 30%

EBIT growth 3% 37% -28% 35%

Net Profit growth 4% 37% -39% 60%

EBITDA Margin 2% 33% -26% 32%

EPS  growth 4% 37% -39% 60%

Quarterly performance (Btm) 4Q61 1Q62 2Q62 3Q62 4Q62

Sales 424 386 487 421 512

Cost of sales -249 -202 -270 -220 -272

Selling & admin exp. 175 184 217 201 240

Interest exp. -0.0 -0.0 -0.0 -0 -0

Taxes -11 -13 -16 -15 -20

Net profit 45 53 67 62 81

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated
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